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Resumen
L a inversión extranjera jugó un papel relevante en la economía española, en especial durante el período 
1850-1914. El sector en el que, sin duda, este rol resultó 
más signifi cativo fue el ferroviario. El grueso de la inver-
sión, y también la más precoz, procedió de Francia.
El artículo analiza la plasmación de dicha inversión en una 
empresa concreta, la Compañía de los Ferrocarriles Estra-
tégicos y Secundarios de Alicante. Se trata de un caso sin-
gular en cuanto a que representa uno de los pocos ejemplos 
de participación francesa en la vía estrecha y el último en 
iniciarse.
La estructura del trabajo es la siguiente: en primer lugar 
examinaremos brevemente la evolución económica y la 
red ferroviaria alicantinas para poder contextualizar la in-
serción de esta empresa. A continuación, analizaremos en 
detalle las características y comportamiento de la misma a 
lo largo de la década de gestión francesa.
Palabras clave: Ferrocarriles; gestión empresarial; inver-
siones extranjeras; historia de empresas; Alicante.
Abstract
T he foreign investment played a relevant role in the Spanish economy, especially during the period 1850-
1914. The railways were, undoubtedly, the sector in which 
this intervention resulted most signifi cant. The majority 
of the investment, and also the earliest one, came from 
France.
The article analyzes a case study: the Compañía de los Fer-
rocarriles Estratégicos y Secundarios de Alicante. It is a 
quite singular case because it was one of the few French 
companies in the narrow gauge railways and the last one 
to be set up.
The structure of the article is as follows: fi rst we will ex-
amine briefl y Alicante´s economic evolution and railway 
network in order to better understand this company. Next, 
we will analyze in detail its characteristics and perform-
ance during the decade of French management.
Keywords: Railways; business management; foreign in-
vestments; business history; Alicante.
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1. Introducción
La inversión extranjera jugó un papel relevante en la economía española, en 
especial durante el período 1850-1914. El sector en el que, sin duda, este rol resultó 
más signifi cativo fue el ferroviario. Este hecho ha sido destacado reiteradamente 
por todos los autores que han realizado estudios de carácter general2. Curiosamente, 
sin embargo, ha merecido escasa atención entre la mayoría de los especialistas 
en historia ferroviaria3, aunque en los últimos años se han realizado algunas 
investigaciones sobre esta temática4. El grueso de la inversión, y también la más 
precoz, procedió de Francia, que se concentró en las grandes líneas, atraída por 
las importantes bonifi caciones arancelarias para la importación de los productos 
necesarios para la construcción de las líneas. Los británicos centraron su interés en 
pequeños ferrocarriles mineros en Andalucía y sureste, para dar salida marítima a 
sus importantes enclaves mineros de esas regiones5. Por su parte, los belgas fueron 
hegemónicos en los ferrocarriles de vía estrecha, al igual que en los tranvías, tanto 
en España como en buena parte del mundo, aprovechando su experiencia en este 
sector y para abrir mercados a la producción de su industria pesada6. Tanto en 
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1 Agradezco los comentarios y sugerencias de Javier Vidal. Sobre este ferrocarril, ver Memorias 
CFESA (1911-1934), Ferrer (1993), Tesón (1994) y Alcalde (2005).
2 Broder (1981) y Tortella (2000).
3 Comín, Martín, Muñoz y Vidal (1998): y Muñoz, Sanz y Vidal (1999).
4 Vidal and Ortúñez (2002); Martínez (2005); y Cuéllar (2009).
5 La importancia del ciclo minero sería especialmente notable a partir de 1880, Cuéllar (2009).
6 Martínez (2003).
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el caso francés como en el belga las iniciativas corrieron a cargo de importantes 
entidades fi nancieras, predominantemente singulares en las compañías francesas 
y resultado de alianzas más complejas en las belgas. Por su parte, los británicos 
optaron por la vía de empresas específi cas que canalizaron el ahorro, amplio y 
diseminado, de las clases medias.
El punto básico de partida de los ferrocarriles secundarios en España lo constituye 
la Ley General de Ferrocarriles y Tranvías de 1877. Esta ley mantenía las subvenciones 
públicas y la exención arancelaria de la ley de 1855. Las principales novedades fueron 
la especifi cación de las líneas prioritarias y el énfasis en los ferrocarriles secundarios y 
tranvías7. Aparte de este marco institucional favorable, otros hechos que respaldaron 
el impulso a los ferrocarriles de vía estrecha fueron la falta de perspectiva de negocio 
de la vía ancha, la crisis fi nisecular y el efecto imitación de países como Francia8. 
La ley de 1877 se completó con nuevas iniciativas legislativas entre 1904-1912. Este 
es el contexto, pues, en el que se centra el inicio de la intervención exterior en los 
ferrocarriles españoles de vía estrecha a fi nales del siglo XIX.
El trabajo que aquí se presenta analiza la plasmación de dicha inversión en una 
empresa concreta, la Compañía de los Ferrocarriles Estratégicos y Secundarios 
de Alicante. Se trata de un caso singular en cuanto a que representa uno de 
los pocos ejemplos de participación francesa en la vía estrecha y el último en 
iniciarse. Los capitales franceses invertidos en la vía estrecha representaron un 
21,7% del total extranjero, bastante inferior a los belgas pero por delante de los 
británicos9. Su interés por el mercado español fue tardío, pues la mayoría de las 
iniciativas corresponden a fi nales de la primera década del siglo XX, coincidiendo 
con el nuevo impulso legislativo al sector. Desde el punto de vista geográfi co, los 
franceses mostraron cierta predilección por el litoral levantino, buscando la salida 
al mar de la producción agrícola mediterránea.
La estructura del trabajo es la siguiente: en primer lugar examinaremos 
brevemente la evolución económica y la red ferroviaria alicantinas para poder 
contextualizar la inserción de esta empresa. A continuación, analizaremos en 
detalle las características y comportamiento de la misma a lo largo de la década 
de gestión francesa.
2. Economía y ferrocarriles en la provincia de Alicante
La historiografía valenciana predominante hasta fi nales de los años ochenta 
ha insistido en el fracaso de la industrialización del País Valenciano, a raíz de 
la crisis de su sector sedero a mediados del siglo XIX10. La Comunidad habría 
7 Olmedo (2005), pp. 743-744.
8 Plan Freycinet, 1878-1882; Comín, Martín, Muñoz y Vidal (1998), p. 242. Sobre los ferrocarriles 
secundarios franceses, Wolkowitsch (2004). En Italia en 1879 se promulgó la ley Baccarini, similar al 
Plan Freycinet, Maggi (2001).
9 Martínez (2005).
10 Dado que no existen estudios específi cos sobre la evolución económica y empresarial de la 
provincia de Alicante en el largo plazo, hemos manejado las síntesis más recientes sobre el conjunto 
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optado por una vía agraria, cimentada en la exportación de cítricos, que habría sido 
perjudicial a largo plazo. Esta visión, excesivamente simplista y condicionada por 
la industrialización inglesa y catalana, fue cuestionada, entre otros autores11, por 
Jordi Nadal12, que puso de manifi esto la pujanza industrial de otros sectores, hasta 
entonces desconocidos o minusvalorados, los que posteriormente serán conocidos 
como sectores no líderes, si bien reconoce que varios de ellos tuvieron su impulso 
inicial en la mercantilización de la agricultura. Sólo así se entendería el tercer puesto 
que ocupaba el País Valenciano entre las regiones españolas más industrializadas 
durante la segunda mitad del siglo XIX. Sin ser una potencia en ningún sector, tenía 
una estructura industrial diversifi cada, descollando en el textil, papel, cerámica y 
madera, que crecieron sobre todo a costa de la industria alimenticia tradicional. 
La creación de sociedades conoció un fuerte impulso durante las dos primeras 
décadas del siglo XX, aumentando el número de las de mayor tamaño a partir de 
la Gran Guerra. A principios de los años veinte, las grandes empresas pertenecían 
al sector bancario, servicios públicos (agua, ferrocarriles y eléctricas) y regadíos. 
Las comarcas alicantinas tuvieron una evolución económica diferenciada 
dentro del conjunto del País Valenciano, condicionada por sus peculiaridades 
demográfi cas y orográfi cas. La provincia se hallaba bastante poblada, con 
un territorio de importantes contrastes orográfi cos y climáticos, y una menor 
disponibilidad de agua, lo que incidía en una escasa calidad de la tierra. Todo 
ello propició un menor peso relativo de las actividades agrarias dedicadas a 
la exportación (escasa relevancia de los cítricos) y mayor de la producción 
manufacturera semiartesanal. La superfi cie cultivada aumentó un 22,5% entre 
1860 y 1922, pero mientras que la dedicada a cereal se mantuvo prácticamente 
estancada, los cultivos arbóreos se incrementaron un 38,2% y los cultivos intensivos 
un 224,3%, cifras, no obstante, inferiores al promedio regional. El incremento de 
la superfi cie de viñedo, ocasionado por el tirón de la demanda francesa provocado 
por la crisis de la fi loxera, benefi ció, sobre todo, a la provincia alicantina, que pasó 
de 32.403 hectáreas a 104.395 entre 1860-1902. En algunos partidos judiciales 
de la provincia de Alicante la superfi cie cultivada dedicada a viñedo a fi nales del 
siglo XIX superaba el 40%. La producción de pasas se concentraba en La Marina 
Alta y Baja, exportándose a Inglaterra y, en menor medida, a EE.UU. No obstante, 
este aumento de la demanda agraria no parece que fuese acompañada de cambios 
técnicos signifi cativos que mejorasen su productividad. Las exportaciones de 
barrilla también se incrementaron signifi cativamente13.
Todo ello ocasionó importantes efectos inducidos que, a través del aumento 
de los ingresos, expandió la demanda interna de productos manufacturados, 
del País Valenciano para la realización de este apartado introductorio, Palafox (2001) y Vidal (2006), 
además de la información disponible en los estudios sobre el ferrocarril en dicha comunidad y que se 
citan infra.
11 Azagra (1978) y Vidal (1992).
12 Nadal (1990).
13 Aguilar y Vidal (2002).
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reforzada a partir de la Primera Guerra Mundial. Este sector se encontraba muy 
diversifi cado (construcción mecánica, textil, papel, calzado) y protagonizado por 
dinámicas pequeñas y medianas empresas, agrupadas en ciertos casos en distritos 
industriales.
La red de ferrocarriles de la provincia alicantina estaba constituida inicialmente 
por dos líneas de vía ancha, ambas partían de la capital y se dirigían a Madrid 
y Murcia, respectivamente14. La construcción del ferrocarril en la provincia de 
Alicante (línea a Almansa) fue bastante precoz (1858)15, pero luego hubo un 
prolongado parón hasta avanzada la década de los ochenta (línea a Murcia con 
ramal a Torrevieja, 1884, propiedad de la Compañía de Ferrocarriles Andaluces). 
La línea Madrid-Alicante, gestionada por MZA, respondía al esquema radial 
característico, que pretendía comunicar a la capital del Reino con los principales 
puertos, para facilitar así su abastecimiento, extender su control del territorio y 
facilitar las exportaciones del territorio atravesado. Por su parte, el ferrocarril 
Alicante-Murcia comunicaba dos importantes capitales y daba salida a los 
productos de la huerta murciana. De este modo, a la altura de 1890 únicamente 
la zona suroeste de la provincia disponía de acceso ferroviario. Quedaba, pues, el 
resto sin comunicación, limitación que se solventará a lo largo de las dos primeras 
décadas del siglo XX con la construcción de varias líneas de vía estrecha. Éstas 
tenían como fi nalidad conectar con la vía ancha aquellas comarcas que habían 
quedado al margen de la red principal, dando así salida a su producción agrícola 
e industrial. De hecho, las líneas de vía estrecha solían partir de una estación de 
vía ancha.
La extensión del ferrocarril, especialmente intensa a partir de 1880, favoreció, 
sobre todo, a la provincia alicantina, pues en 1920 el 60% de su territorio y el 74% 
de su población se encontraban servidos por el ferrocarril, frente al 41% y 69% del 
promedio regional. De este modo, el característico dualismo costa/interior en la 
accesibilidad ferroviaria del territorio valenciano, fue mucho menos acentuado en 
el caso alicantino, limitado al rectángulo, en buena parte montañoso, comprendido 
entre Alicante, Villena, Alcoi y Denia16.
La red ferroviaria de vía estrecha del País Valenciano17, al responder a los 
intereses de ocho compañías concesionarias diferentes, no llegó a alcanzar una 
articulación regional, sino que se limitó a dos redes provinciales (Valencia y Alicante) 
y una local en torno a Castellón. La única red interprovincial e interregional era la 
que, basada en la provincia alicantina, tenía sus nudos principales en Alcoi, Denia 
y Gandía, llegando hasta Carcaixent (Valencia) al norte y Cieza (Murcia) al sur, 
alcanzando un total de 345 kms. Esta red estaba explotada por cuatro compañías 
diferentes, que gestionaban los ferrocarriles Carcaixent-Gandía-Denia (1884, 
transferida a Norte en 1891), Alcoi-Gandía (1893, capital británico), Alicante-
14 Hernández (1999).
15 Aguilar (2008).
16 Aguilar y Vidal (2002), pp. 16-28.
17 Alcaide (2005).
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Denia (1915, capital francés), y Muro de Alcoi-Villena-Jumilla-Cieza (1925, 
empresa española independiente). A mayores, en la capital provincial se puso 
en marcha una red tranviaria urbana y periurbana, con participación también de 
empresas foráneas, mayoritariamente belgas18.
La red provincial de vía estrecha se inició con retraso en relación con la línea 
principal de vía ancha y también respecto a la vía estrecha valenciana, que comenzó 
a operar en 1864. Su puesta en marcha se llevó a cabo en dos fases principales. La 
primera, que coincidió con el primer boom de la vía estrecha en España, tuvo lugar 
entre 1884-1893 y afectó a la mayor parte de las líneas. La segunda, en la que se 
enmarca el ferrocarril Alicante-Denia, se produjo tardíamente y en un contexto de 
crisis para el sector, 1914-1925. En este sentido, pues, cabe señalar que la línea 
Alicante-Denia pretendía dar servicio a la Marina Alta, prolongando el ferrocarril 
Murcia-Alicante, y enlazar a través de Gandía con el litoral valenciano y el interior 
alicantino.
La construcción de la red ferroviaria provincial, al reducir el tiempo y el 
coste del transporte, favoreció la articulación de la economía alicantina con la 
meseta (en especial con Madrid), Murcia y los puertos de embarque provinciales, 
estimulando la mercantilización de la agricultura y de la producción manufacturera 
de las localidades interiores.
3. La constitución de la compañía
La comarca de La Marina, debido a su orografía montañosa, estuvo 
históricamente mal comunicada y orientada, en su parte norte, hacia Valencia. 
En fecha tan avanzada como 1889 fi nalizó la construcción de un camino entre 
Alicante y Denia, bordeando el litoral, zona más accesible de la comarca. 
El ferrocarril Alicante-Denia fue concebido originariamente como la 
prolongación natural del ferrocarril Alicante-Murcia. La primera concesión (sin 
fecha conocida) fue otorgada a Domingo Gallego, quien la cedió a Juan Bautista 
Lafora, banquero alicantino, aprobándose por Real Orden de 30 de enero de 
1882. La falta de capital inversor determinó que Lafora vendiera los derechos de 
la concesión al especulador e ingeniero de caminos José Carbonell Morand19 en 
1901 y éste, a su vez, a la Compañía de los ferrocarriles de Alicante a la Marina, 
constituida en Madrid el 3 de julio de 1902 con un capital inicial de 1,25 millones 
de pesetas, aumentado posteriormente a 1,75. Esta compañía tenía como presidente 
a Basilio Martínez y como consejeros a Juan Oliver Morand, José Carbonell, Juan 
Lafora, Román Bono y el Barón de Petrés20.
Durante la construcción del tramo entre Alicante y La Vila Joiosa surgieron 
multitud de problemas con los regantes de la huerta de San Juan, derivados del 
18 Aguilar (2007).
19 Sobre este especulador, representante, entre otros, del inglés Richard Preece Williams, ver 
Cobos (2005), nota 60.
20 Anuario de ferrocarriles y tranvías (1910), p. 230.
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trazado original de la línea. La lentitud en la resolución de los confl ictos motivó 
que se agotaran los plazos, caducando la concesión el 28 de julio de 1910, sin estar 
construido el ferrocarril, revertiendo, pues, al Estado.
Tras la quiebra de la Compañía de los Ferrocarriles de Alicante a la Marina, 
José Carbonell, como representante de Boffi net, Solms y Cia, realizó una nueva 
petición de la concesión del tramo entre La Vila Joiosa y Denia, solicitando su 
inclusión en el Plan de Ferrocarriles Estratégicos con garantía de interés por el 
Estado del 5%. Dicha petición fue concedida por Real Orden de 27 de septiembre 
de 1910. Con objeto de construir y explotar la concesión obtenida, el 24 de 
octubre del mismo año se constituyó en Madrid, ante el notario Camilo Ávila y 
Fernández de Henestrosa y bajo la fórmula de Sociedad Anónima, la Compañía de 
los Ferrocarriles Estratégicos y Secundarios de Alicante (CFESA) con un capital 
inicial de 4,75 millones de pesetas, repartidas en 9.500 acciones de 500 pesetas21. 
Los socios fundadores, todos ellos vecinos de Madrid, fueron:
• Paul Gregoire Trifl oné, Consejero de Comercio Exterior de Francia
• Willy Y. Solms, propietario alemán
• Gabino Bugallal y Araujo, abogado
• Federico de Loygorri y de la Torre, jubilado
• José Francos y Rodríguez, escritor
• Martín Rosales y Marte, abogado
• Salvador Canals Vilaró, periodista
• Juan del Castillo Zapatero, abogado
• Ricardo Catarineu y Olarria, jubilado
• Enrique Noell Ulthoff, empleado
Paul Gregoire actuaba en representación de Albert Boffi net, vecino y banquero 
de París, y de la sociedad colectiva A. Boffi net et Cie. Willy Y. Solms actuaba en 
representación del Príncipe Pandias Petroco Kino, propietario, André de Maistres, 
banquero, Edmond Pestery, banquero, Edouard de Chabaurres, industrial, y Louis 
Muller, banquero, todos de París, y de la sociedad colectiva Boffi net, Solms y Cia, 
constituida el 27/5/1909 ante el notario de Madrid Luis Sagrera.
Los socios fundadores nombraron el primer Consejo de Administración, 
integrado por prominentes políticos –provinciales y nacionales–, que facilitarían 
los contactos con la Administración (Cuadro 1). En realidad, se trataban de 
hombres de paja de los auténticos dueños de la sociedad, los inversores franceses 
Boffi net y la casa de banca Henrotte et Muller22. Ello era debido a las exigencias 
de la ley de 1908, que establecía que todo el consejo de administración de las 
nuevas sociedades ferroviarias tenía que ser español23.
21 Registro Mercantil de Alicante, hoja 2785, ff. 101-110, original en el RM de Madrid, hoja 2602, 
7/11/1910. El 7/11/1910 se aprobó la transferencia de la concesión a CFESA, Gaceta de Madrid nº 319, 
de 15/11/1910, p. 384.
22 Broder (1981), p. 1404.
23 Este imperativo legal se recogía en los Estatutos de la sociedad, que establecían en su artículo 
19 que el Consejo de Administración tendría entre 7-12 miembros, todos españoles y residentes en 
España.
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De las 9.500 acciones de la sociedad, 500 se hallaban liberadas y fueron 
entregadas, junto a un millón de pesetas a recibir en el plazo de un mes desde 
el inicio de la explotación, a Boffi net, Solms y Cia, en contrapartida de la 
concesión, planos y estudios24. Las restantes nueve mil estaban suscritas y un 
25% desembolsadas, estando depositadas en la casa de banca parisina Henrotte et 
Muller25. Las acciones recibirían una retribución anual del 6%. La compañía podía 
emitir obligaciones, pero el montante anual de interés más amortización no podía 
superar la subvención anual estatal al capital establecida en la concesión26.
4. Las difi cultades iniciales
La sociedad emitió el 15/12/1910 en París 39.648 obligaciones de 500 pesetas 
al 4%, aseguradas por A. Boffi net et Cie, pero sólo se habían vendido 19.32727 
cuando se produjo la quiebra de la casa de banca Henrotte et Muller en enero de 
191228. Teóricamente, esta banca no era accionista de la sociedad, ni tenía fi rmado 
ningún contrato con ella. No obstante, varios de sus socios también lo eran de 
CFESA y actuaba de avalista de los contratos fi rmados por CFESA con Boffi net 
et Cie para la construcción de la línea y la emisión de obligaciones29. Ante la 
gravedad de la situación, Willy I. Solms, miembro de la Comisión Consultiva de 
24 La concesión había sido adquirida a Carbonell por diez mil pesetas.
25 Aparte, CFESA mantenía cuentas corrientes en el Banco de España y en la pequeña casa de 
banca madrileña E. Sáinz e Hijos.
26 Estatutos de la Compañía de los Ferrocarriles Estratégicos y Secundarios de Alicante. Medrano, 
Madrid, s.d.
27 Según la empresa, el resultado de la emisión había sido satisfactorio.
28 Su quiebra estuvo motivada, como en otros bancos franceses, por los compromisos adquiridos 
con las compañías parisinas de tranvías, en continuo défi cit desde 1901, Broder (1981), p. 482.
29 Por ello, los fondos procedentes de la venta de obligaciones y las que se mantenían en cartera 
estaban depositados en Henrotte et Muller.
Cuadro 1
Consejo de Administración de CFESA en 1910
Fuente: Registro Mercantil de Alicante, hoja 2785, ff. 101-110.
Nombre Profesión
Gabino Bugallal y Araujo Ex-ministro y diputado
Federico de Loygorri y de la Torre Senador vitalicio
José Francos y Rodríguez Diputado por Alicante y alcalde de Madrid
Martín Rosales y Marte Vicepresidente del Congreso
Salvador Canals Vilaró Diputado por Alicante
Juan del Castillo Zapatero Marqués de Santa Marina
Ricardo Catarineu Inspector General de Caminos, jubilado
Enrique Noell Ulthoff Empleado
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CFESA, se desplazó de París a Madrid para dar explicaciones al Consejo sobre 
la situación creada. Después de laboriosas negociaciones en París, se consiguió 
el respaldo fi nanciero de A. Boffi net et Cie, y Boffi net et Solms, principales 
socios fundadores de CFESA30. El cambio de avalistas bancarios implicó, 
signifi cativamente, también el de la empresa constructora, lo que evidencia, una 
vez más, la importancia, incluso primacía, del negocio constructor en la puesta en 
marcha de las infraestructuras sobre la propia gestión del servicio y las estrechas 
conexiones entre entidades fi nanciadoras y empresas constructoras. En este caso, 
la casa constructora parisina Perchot et Marx fue sustituida por la también francesa 
Société Internationale des Travaux Publics31.
Las difi cultades fi nancieras de la sociedad propiciaron, por primera vez, la 
intervención del gobierno francés en un negocio español, consiguiendo que los 
obligacionistas aceptasen una reducción de un 40% en el valor de sus títulos, y que 
éstos estuviesen garantizados por una segunda hipoteca en lugar de por una primera. 
Posteriormente, la Banca Louis Dreyfus, con el apoyo de las autoridades, emitió en 
Francia 37.500 nuevas obligaciones, de las cuales 15.000 las mantuvo Dreyfus en 
cartera. A mayores, este banquero concedió a la compañía una línea de crédito de 
casi once millones de francos, de los cuales la compañía había utilizado 2,5 durante 
1912. De este modo, el esfuerzo fi nanciero realizado permitió la fi nalización de la 
línea, al precio para el ahorro francés de un total de 32,6 millones de pesetas32.
La compañía obtuvo la concesión defi nitiva del tramo entre La Vila Joiosa y 
Denia mediante Real Orden de 7 de noviembre de 191033. Los intereses comerciales 
de CFESA contemplaban la explotación de la totalidad de la línea, hecho por el 
cual la compañía solicitó la concesión del tramo entre Alicante y La Vila Joiosa 
pendiente de subasta. Mediante una Real Orden de 8 de julio de 1911 se otorgó 
a CFESA el ferrocarril secundario de Alicante a La Vila Joiosa, comenzando las 
obras a partir del 8 de octubre del mismo año.
Para fi nanciar los trabajos, además de la emisión de obligaciones señalada, 
se requirió a los accionistas un dividendo pasivo adicional del 11%, a sumar al 
25% desembolsado inicialmente. La sociedad se lamentaba amargamente de los 
numerosos y pesados tributos que, a su juicio, gravaban la actividad empresarial 
en España, y que ascendían, en la fase inicial de constitución y puesta en marcha 
de la sociedad a 552.000 pesetas34.
30 En el interregno, la construcción de la línea fue fi nanciada por aportaciones extraordinarias 
de los accionistas, lo que generó un crédito contra la compañía, el cual sólo se podría hacer efectivo 
cuando los accionistas hubiesen desembolsado al menos el 65% del valor nominal de sus acciones.
31 La sociedad alegó falta de diligencia en la primera empresa para justifi car el cambio, Memoria 
CFESA (1911), pp. 3-5, 10. Sobre las empresas francesas de construcción, ver Barjot (1993).
32 Broder (1981), pp. 1404-1406.
33 El proyecto fue adquirido a la Sociedad Española Boffi net & Cie. Sobre este proyecto, ver 
AFFE, División Inspectora de FFCC. 4ª Zona, Proyecto de ferrocarril estratégico de La Vila Joyosa a 
Denia: Informe de jefatura. 22/4/1910. 
34 Derechos reales por el desembolso del capital social, por las obligaciones, fi anza, dividendo 
pasivo, nueva concesión, utilidades, inquilinato y timbre. La protesta se extendía también a la distinta 
ALBERTE MARTÍNEZ LÓPEZ
La última iniciativa francesa en los ferrocarriles españoles: la Compañía de los Ferrocarriles…
[67]
A lo largo de 1912 la compañía sufrió, en su opinión, una importante campaña 
de prensa en contra, protagonizada por un diario madrileño y con repercusión 
en el Congreso a través de las denuncias de un diputado, que aquélla achacaba 
al entorno de la empresa constructora desplazada. Las críticas se centraban en 
la presunta inexistencia de capital social realmente desembolsado, en la amplia 
y discrecional distribución de acciones liberadas y en el negocio especulativo 
derivado del diferencial entre los intereses de la subvención estatal (5%) y de las 
obligaciones (4%). La sociedad trató de rebatir dichos argumentos aludiendo a lo 
consignado en la escritura fundacional35, al gasto efectuado de casi 1,25 millones 
de pesetas en 1910, antes de la emisión de las obligaciones, y a las cargas y mermas 
de éstas36.
Durante 1912 no se detuvieron las obras –aunque se ralentizaron–, a pesar del 
cambio de empresa constructora, avanzándose, sobre todo, en el tramo La Vila 
Joiosa-Denia. Se realizaron los pedidos de material fi jo y móvil: las locomotoras a 
la Maquinista Terrestre, de Barcelona, los coches de viajeros a Carde y Escoriaza, 
de Zaragoza, los vagones a Domingo de Orueta, de Gijón y a Chavarri, Petrement, 
Cie, de Bilbao, y los tramos metálicos para los puentes a la Sociedad Española 
de Construcciones Metálicas, de Linares, y a E. Grasset y Cia, de Madrid. En 
cuanto a los raíles, la empresa había pretendido adquirirlos en España, pero ante la 
imposibilidad de encontrar fabricantes que cumpliesen los plazos, se había acudido 
a la subasta, autorizada por el Comité de Protección a la Industria Nacional37.
El parque de material móvil de CFESA fue muy variado38, empleándose, en lo 
que a material motor se refi ere, dos tipos de tracción: a vapor y térmica. Respecto a 
la tracción a vapor circularon por la línea un total de doce locomotoras. En primer 
lugar, dos locomotoras de rodaje 020 construidas en 1903 por la empresa alemana 
Stahltahn Werkieg Freudenstein, que pertenecieron a la antigua Compañía de los 
Ferrocarriles de la Marina, y que se utilizaron para la construcción de la línea 
y, en segundo lugar, diez locomotoras de rodaje 130T fabricadas en 1913 por la 
casa alemana Hanomag (cuatro en Alemania y seis en España, por La Maquinista 
Terrestre y Marítima, con licencia de la compañía alemana).
Respecto al material remolcado, circularon por la línea un total de 49 coches de 
viajeros de bogies, fabricados por la empresa española Carde y Escoriaza a partir 
de 1913. En cuanto al parque de mercancías, se contaron un total de 122 vagones 
de diversos tipos, construidos a partir de 1913 por diversos fabricantes españoles 
entre los que destacan la Sociedad Española de Construcciones Metálicas y los 
Talleres Miravalles.
valoración que establecía el Estado en función de sus intereses a las pesetas de oro y plata, a la hora 
de fi jar los impuestos y que ya había ocasionado la interposición de dos recursos por la compañía, 
Memoria CFESA (1911), pp. 12-14.
35 25% del capital desembolsado, con certifi cación incluida de los banqueros depositarios, sólo 
500 acciones liberadas (de 9.500) y destinadas al pago del proyecto y de la concesión.
36 Memoria CFESA (1912), pp. 3-12.
37 Memoria CFESA (1912), p. 15.
38 Ferrer (1993), pp. 243-263; Morley & Spencer (1995), pp. 1-2; y Alcaide (2005), p. 393.
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Vemos como debido a la tardía fecha de inicio de este ferrocarril, con la 
consiguiente incidencia de la normativa proteccionista citada, los materiales tienen 
que ser proporcionados por proveedores españoles, a diferencia de lo habitual en 
épocas anteriores, especialmente en el caso de concesionarios extranjeros, cuando 
los suministradores de los materiales solían ser de la misma nacionalidad que 
las compañías gestoras de las líneas ferroviarias, y, con frecuencia, ligadas a los 
mismos grupos empresariales39. El progresivo, aunque difi cultoso, desarrollo de la 
industria española de construcciones mecánicas permitirá la paulatina sustitución 
de proveedores, no sin difi cultades para las propias concesionarias, como vemos 
en este caso con la provisión de raíles. Un proceso paralelo acontece con los 
técnicos y directivos de las compañías, donde también asistimos a un proceso de 
españolización de los mismos40, aunque la dirección estratégica y fi nanciera sigue 
estando en manos de los inversores foráneos.
5. El impacto de la Primera Guerra Mundial
La Primera Guerra Mundial motivó importantes desajustes en la economía 
española y también del País Valenciano41. Los sectores que precisaban inputs 
(energía, materias primas, maquinaria, productos semielaborados) del extranjero 
se vieron perjudicados y, en general, las industrias no alimenticias. Por el contrario, 
las alimenticias y la agricultura de exportación se vieron generalmente favorecidas. 
En el caso del País Valenciano, sus tres principales productos agrícolas de 
exportación, vino, naranjas y pasas, tuvieron difi cultades debido al problemático 
transporte marítimo y a las restricciones impuestas por los países beligerantes, 
mientras que el arroz tuvo un comportamiento más positivo, benefi ciado por la 
disminución de la competencia exterior, aunque se vio afectado por las limitaciones 
a la exportación fi jadas por la Ley de Subsistencias. Con el remate del confl icto las 
aguas volvieron a su cauce, aunque con problemas de adaptación.
El vino fue el primer producto agrícola de exportación hasta el auge de la 
naranja en los años veinte. Se daba salida no sólo a la producción vinícola regional 
sino también a la del campo manchego. Los exportadores de vino constituían un 
poderoso grupo de presión, siendo un número importante los de procedencia 
francesa y alemana. Las exportaciones vinícolas conocerán intensas fl uctuaciones 
durante estos años, con una fuerte caída hasta 1915 y rápida recuperación en los dos 
años siguientes. La exportación de naranjas tuvo un relativo mejor comportamiento 
inicial –aunque tenía menor relevancia en el puerto alicantino–, pero se hundió a 
partir del bloqueo alemán decretado en febrero de 1917. El tercer producto de 
39 Sobre la innovación tecnológica en el sector ferroviario español, ver Cayón el alt. (1998). Sobre 
la industria española de construcción de locomotoras, ver Sanz (2001).
40 El Ingeniero Director de CFESA era José María Serra.
41 Sobre el impacto de la Gran Guerra en la economía valenciana, ver Soler i Marco (1981) y 
(1984).
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exportación eran las pasas, cuya producción se concentraba en la Marina Alta, 
siendo Denia su principal puerto exportador. Las fuertes restricciones impuestas 
por el gobierno inglés –su mayor mercado–, durante la guerra motivaron una 
importante reducción de las exportaciones, que se recuperaron progresivamente 
en la posguerra42. Similar comportamiento tuvieron las cebollas, de creciente 
importancia en la Marina Alta.
En general, la industria alimenticia tuvo un comportamiento positivo durante 
la guerra, en función de la demanda exterior, destacando en el caso alicantino la 
exportación de sal, aunque ésta decayó en la posguerra. Los avatares de la industria 
harinera, la principal de la rama alimenticia, estuvieron marcados por las erráticas 
decisiones arancelarias establecidas en función de la política de subsistencias. La 
industria conservera conoció un importante impulso –a pesar de la escasez de hoja 
de lata–, que se mantuvo durante la posguerra.
Hasta la Primera Guerra Mundial el Estado apenas intervino en la regulación 
del sector ferroviario español, basado en la concesión. El deterioro de la situación 
fi nanciera de las compañías durante la guerra provocado por la infl ación de 
costes y las insufi cientes y tardías alzas de tarifas autorizadas por el Estado, llevó 
a éste a iniciar en 1920 un sistema de anticipos, de carácter fi nalista, destinado 
a compensar las mejoras salariales y favorecer la modernización del material 
móvil. Este mecanismo de intervención trataba de minimizar el negativo impacto 
sociopolítico que tendrían mayores incrementos de tarifas, principal demanda de 
las empresas ferroviarias. La persistencia de las difi cultades empresariales y la 
proximidad de la caducidad de las concesiones estimularon el debate público, 
acrecentado durante la Dictadura de Primo de Rivera, acerca de la necesidad de 
adelantar la reversión de los ferrocarriles al Estado, lo que no ayudó a la búsqueda 
de fi nanciación privada por parte de las compañías. La Dictadura supuso la 
creación de una serie de organismos dirigidos a reforzar el control estatal sobre 
las compañías ferroviarias, aprobándose también medidas restrictivas sobre la 
participación extranjera en ellas43.
Esta específi ca coyuntura económica y el papel del Estado es preciso tenerlos en 
cuenta para comprender más cabalmente los problemas a los que se tuvo que enfrentar 
CFESA. La línea de ferrocarril, con ancho de vía de un metro y tracción a vapor, se 
inauguró entre Alicante y Altea el 28 de octubre de 1914, y entre Altea y Denia el 11 de 
julio de 1915, siendo su longitud total de 92,725 km. De ese modo, 1915 fue el primer 
ejercicio con explotación completa de la línea Alicante-Denia44. La fi nalización de las 
obras resultó azarosa de más, debido al estallido de la Primera Guerra Mundial, que 
afectaba tanto a las fuentes de fi nanciación y dirección de la compañía como, sobre 
todo, a la empresa constructora. De ahí el confl icto surgido entre ambas. CFESA 
42 Las exportaciones por el puerto alicantino pasaron de 13.632 t en 1914 a 4.822 al año siguiente, 
Soler (1981), p. 180.
43 Sobre las relaciones entre las compañías ferroviarias y el Estado durante el período de 
entreguerras, ver Ortúñez (2004) y (2007).
44 No hemos podido localizar las Memorias de la compañía correspondientes a 1913 y 1914.
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consideraba que la constructora debía afrontar el pago de intereses de las obligaciones 
desde el plazo convenido de fi nalización de las obras hasta su remate efectivo. Por su 
parte, la Société International des Travaux Publics estimaba que se le habían exigido 
mayores obras que las acordadas y que se debía haber puesto en funcionamiento la 
línea por tramos. Finalmente, se llegó a un acuerdo por el cual la constructora pagó 
560.575 francos de penalización por los retrasos, además de entregar 38.372 pesetas 
en terrenos y material por las obras no realizadas45.
La construcción de las dos líneas fue posible, fundamentalmente, gracias 
a la fi nanciación procedente de la emisión de obligaciones, pues el capital 
acciones realmente desembolsado apenas llegó para cubrir los gastos iniciales de 
constitución de la sociedad y para salvar los momentos de agobio provocados por 
la Primera Guerra Mundial. Este tipo de estrategia, consistente en apenas arriesgar 
capital propio en unas iniciativas cuya viabilidad económica resultaba bastante 
incierta, era una práctica bastante frecuente en la época, en especial en el dominio 
de los ferrocarriles de vía estrecha46.
Durante 1915 los resultados de explotación fueron negativos, en gran parte a 
causa de la Gran Guerra, debido al encarecimiento de los inputs (carbón47, acero, 
cobre, tubos de calefacción, etc), y a la caída del tráfi co por el descenso de las 
exportaciones agrícolas, a pesar del aumento de la producción por las abundantes 
lluvias. No obstante, el carácter torrencial de éstas ocasionó desperfectos48 
y trastornos a la circulación ferroviaria. Por otro lado, no se había conseguido 
todavía el enlace con las líneas de Norte, MZA y Andaluces.
En ese año los ingresos por viajeros superaron ampliamente al tráfi co de 
mercancías, por los motivos expuestos supra y por la competencia del transporte 
tradicional por carros, que se benefi ciaba de ahorrarse los sucesivos gastos de carga 
y descarga y podía efectuar directamente estas operaciones en el domicilio del 
cliente. Con posterioridad, el tráfi co combinado con otras compañías y los servicios 
concertados con algunas empresas de transportes redujeron esas ventajas.
Con el fi n de estimular el tráfi co, la compañía estableció tarifas reducidas para 
determinadas mercancías, pendientes de autorización ofi cial. La empresa confi aba 
en incrementar el tráfi co de naranjas, pasas y hortalizas hacia el puerto de Alicante, 
en detrimento de los de Gandía y Denia, dada la mayor importancia de aquél y 
una vez hubiese alcanzado un acuerdo de tarifa combinada con los fl etes de las 
compañías navieras.
Desde el punto de vista fi nanciero, la compañía tuvo ciertos problemas iniciales 
para hacer frente al pago de los intereses de las obligaciones, a pesar de que, al 
estar consignados en francos, se benefi ció de la depreciación de esta moneda frente 
45 Memoria CFESA (1915), pp. 1-3.
46 Un ejemplo, protagonizado por Richard Preece Williams, en Cobos (2004).
47 Las importaciones de carbón por el puerto de Alicante se redujeron a la mitad en ese año, Soler 
(1981), p. 180.
48 Las reparaciones ascendieron a 53.600 pesetas, frente a las 43.800 pesetas de gastos de primer 
establecimiento, lo que originó la citada reclamación a la empresa constructora.
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a la peseta, en la que se efectuaban los ingresos de la explotación. Las difi cultades 
procedieron de las reticencias de los accionistas a desembolsar el 10% adicional 
de los dividendos pasivos, lo que se tradujo en un crédito a favor de la compañía 
por un importe de 400.000 pesetas. El asunto se solventó gracias a un préstamo de 
Dreyfus por importe de 200.820 francos.
1916 fue el primer año completo de explotación, pero prosiguieron los efectos 
negativos derivados del confl icto internacional. Algo más de la mitad de los gastos 
se atribuían al aumento de precios, sobre todo del carbón, grasas y reparaciones. 
A pesar de ello, los resultados fueron moderadamente positivos. Se eliminó 
totalmente la competencia del transporte de carros, gracias a la implantación 
de una tarifa especial de Pequeña Velocidad nº 3 y de un servicio combinado 
con Norte. Ello propició un aumento signifi cativo en el porcentaje de tráfi co en 
Pequeña Velocidad, que ya era con diferencia muy superior al de Gran Velocidad, 
pasando del 90% al 95% (Gráfi co 1).
49 Memoria CFESA (1916).
Gráfi co 1
Transporte de mercancías en Gran Velocidad y Pequeña Velocidad 
de CFESA, 1915-1920 (toneladas)
Fuente: Memorias de CFESA (1915-1920).
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Las empresas tradicionales de carros se vieron perjudicadas, a mayores, por 
la fuerte exportación de caballos y mulas con destino a los países beligerantes. 
El acuerdo con Norte permitió reconducir por la línea de CFESA el arroz que se 
llevaba antes a Alicante y Murcia por La Encina, así como, en sentido contrario, 
la madera murciana para los envases de fruta de Denia y Gandía. La compañía 
trataba de reorientar el tráfi co comercial de La Marina, tradicionalmente dirigido 
hacia el puerto de Valencia por razones de accesibilidad, hacia Alicante, para lo 
cual requería el apoyo de los comerciantes locales49. Todo ello permitió aumentar 
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la proporción de ingresos procedentes de las dos estaciones término, Alicante y 
Denia, que pasaron de representar el 36,1% de los ingresos en 1915 al 49,3% dos 
años más tarde (Gráfi co 2).
Gráfi co 2
Distribución porcentual de los ingresos de CFESA por estaciones, 1915-1917
Fuente: Memorias de CFESA (1915-1917).
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La compañía estaba obligada a realizar la explotación dentro de las fórmulas 
que, para determinar el coste de explotación, admitía el Estado en los contratos 
de concesión. Comoquiera que el confl icto bélico mermase las expectativas de 
ingresos, la empresa trató de reducir los gastos, objetivo que logró en los capítulos 
de Ofi cinas y Vías y Obras. Sin embargo, no pudo evitar que el encarecimiento del 
carbón incrementase el apartado de Material y Tracción, a pesar de recurrirse al 
combustible de Puertollano, más barato que el inglés.
Debido a las difi cultades presupuestarias del Estado, éste no satisfi zo a la 
compañía la suma de 456.000 pesetas, correspondiente a los intereses garantizados 
de la línea La Vila Joyosa-Denia para 1915. Dado que dichos ingresos estaban 
afectos al pago de los intereses y amortizaciones de las obligaciones, la sociedad 
se vio obligada a recurrir de nuevo al crédito de Dreyfus, al 5% de interés.
A pesar de la llamada de atención del Consejo de Administración en la Memoria 
de 1915 a los accionistas morosos, ninguno de ellos satisfi zo los dividendos 
pasivos pendientes en el siguiente año, lo que llevó a aquél, de acuerdo con la 
Comisión Consultiva, a estudiar la puesta en práctica de las medidas sancionadoras 
contempladas en el artículo 7º de los Estatutos, dado que se desconocía la identidad 
de los accionistas, al ser las acciones al portador.
Durante 1917 prosiguieron los efectos negativos de la Guerra en la explotación. 
La compañía aplicó una política activa de captación de ingresos, atrayendo fl ujos de 
mercancías de otras líneas que funcionaban con retrasos y defi ciencias, además de 
alquilar material móvil excedentario, en un contexto de escasez del mismo para las 
compañías. No obstante y dado que los ingresos apenas aumentaron, la compañía 
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contuvo los gastos, reduciendo los kilómetros recorridos (Gráfi co 3), utilizando 
mezclas de carbones (se hicieron también ensayos con leña), principalmente de 
Puertollano, e introduciendo drásticas reducciones en Ofi cinas.
Gráfi co 3
Recorridos por los trenes de explotación de CFESA, 1915-1920 (km)
Fuente: Memorias de CFESA (1915-1920).
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La fi nalización de la línea en 1915 y la política de austeridad implantada, 
hicieron disminuir también substancialmente las nuevas obras, con lo que 
este capítulo redujo su participación porcentual en los gastos (Gráfi co 4). En 
contrapartida, aumentó notablemente el capítulo dedicado a Material y Tracción, 
por la adquisición y encarecimiento del mismo, y ligeramente el de Movimiento 
y Tráfi co, por el alza de los insumos neutralizada por las medidas señaladas 
supra.
Gráfi co 4
Desglose porcentual de los gastos de CFESA, 1915-1917
Fuente: Memorias de CFESA (1915-1917).
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Para atender el impacto de la carestía de la vida en los salarios, se concedió una 
gratifi cación de media paga a los empleados y se puso en marcha una cooperativa. 
En ese ejercicio, el Estado pagó la garantía de intereses de 1915 (456.000 pts) y 
1916 (1.050.000 pesetas), normalizándose los pagos a partir de ese momento, lo 
que resultaba crucial para el equilibrio fi nanciero de la compañía y le permitiría 
ir reduciendo el peso de su pasivo. Ello se tradujo en una minoración del saldo 
deudor con los banqueros, que pasó de 2,1 a 1,4 millones de pesetas50.
Ante el impago del último dividendo pasivo requerido, el Consejo subastó 
dichas acciones, adjudicándose tres mil títulos a 50 pesetas cada uno, el tipo mínimo 
fi jado, que se correspondía con la cantidad reclamada a los antiguos poseedores. 
Ello afectaba a la tercera parte de los títulos, cuyo valor ya desembolsado era 
de 180 pts, lo que pone de manifi esto la desconfi anza de los inversores ante las 
expectativas de la compañía.
El 20/6/1917 entró en funcionamiento el servicio combinado con MZA51, 
faltando sólo con Andaluces, que explotaba la línea Alicante-Murcia.
En diciembre de 1918 el Gobierno autorizó una subida de las tarifas ferroviarias 
del 15% para compensar, siquiera parcialmente, el incremento de costes acumulado 
durante el confl icto bélico. No obstante, el aumento se redujo a la mitad en el caso 
de las concesiones con garantía de interés, como la de CFESA. A pesar de todo, 
los resultados de la explotación mejoraron progresivamente, tanto en mercancías 
como en viajeros, reduciéndose el coefi ciente de explotación (Gráfi co 5). Esto se 
había logrado por una mejora en la efi ciencia del servicio, como se observa en 
el aumento en la facturación a pesar de la reducción del kilometraje recorrido, 
acompañada de un estricto control de gastos (sustitución de carbón por leña52). No 
obstante, se mejoró la capacidad adquisitiva del personal mediante una gratifi cación 
de 25.000 pesetas y la creación de un economato en 1918, acompañados de una 
nueva subida en 1919, destinando a la misma la totalidad del incremento tarifario53. 
La compañía reconocía que estas concesiones laborales venían motivadas no sólo 
por su conciencia social sino también por la presión de la propaganda sindicalista, 
aunque, al parecer, ésta apenas había penetrado todavía en su plantilla.
La reducción del coefi ciente de explotación se había conseguido, sobre todo, 
por un fuerte control de los gastos. En valores corrientes, tanto gastos como, 
especialmente, ingresos aumentaron durante esos años. Ahora bien, si tenemos en 
cuenta la fuerte infl ación ocasionada en la Primera Guerra Mundial e inmediata 
posguerra, los ingresos apenas aumentaron en términos reales, mientras que los 
gastos incluso se contrajeron (Gráfi co 6).
50 Memoria CFESA (1917).
51 Las fuentes no explicitan cómo se funcionaba hasta entonces, pero suponemos que se realizarían 
los trasbordos mediante carros y diligencias, al igual que sucedía con los pueblos cercanos a la línea, 
en los cuales la compañía había concertado servicios con algunas empresas de transporte ya en 1915, 
Memoria CFESA (1915). Por otro lado, en 1916 se fi nalizó el muelle de trasbordo de Alicante, Memoria 
CFESA (1916).
52 Las importaciones de carbón por el puerto de Valencia pasaron de 3,5 millones de pesetas en 
1914 a 0,8 en 1917 y nada al año siguiente, Soler (1981), p. 179.
53 Memoria CFESA (1918).
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La mayor parte de la mejora en los resultados era atribuible al tráfi co combinado. 
En este aspecto, se había completado el servicio mediante el acuerdo con Andaluces. 
La empresa pretendía establecer también un servicio combinado con el puerto de 
Alicante, pero se enfrentaba a lo que consideraba elevadas tarifas del mismo y a la 
incompleta normalización en la situación de la marina mercante.
En el orden fi nanciero, la compañía ingresó 50.000 pesetas en 1918 en concepto 
de dividendos pasivos, pero se vio perjudicada en su crédito pendiente con Dreyfus 
por la recuperación del franco frente a la moneda española. Debido a ello, se estaba 
Gráfi co 5
Evolución del Coefi ciente de explotación de CFESA, 1915-1920
Fuente: Memorias de CFESA (1915-1920).
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Gráfi co 6
Ingresos y gastos nominales de CFESA, 1915-1920 (pesetas de 1913)
Fuente: Memorias de CFESA (1915-1920).
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estudiando la posibilidad de amortizar obligaciones y emitir, acogiéndose al R. D. 
de 22/9/1917, resguardos endosables por el importe correspondiente a la garantía de 
interés de las concesiones. Con ello se pretendía obtener recursos para la construcción 
prevista de una línea directa de vía estrecha entre Alicante y Valencia.
6. El difícil retorno a la normalidad y la retirada del capital francés
El éxito en la emisión de los resguardos54 permitió alcanzar en 1919 un 
acuerdo con las sociedades de obligacionistas para la amortización de sus 
títulos. Se convino pagar en efectivo la mayor proporción posible (85%) del 
valor nominal de las obligaciones. El resto del importe se cubriría con la emisión 
de acciones preferentes al 4%. Finalmente, también se obtuvieron de la banca 
Dreyfus facilidades para liquidar su pasivo. De este modo, se pretendía liberar a 
la compañía de gravosos compromisos fi nancieros cara el futuro. Para todo ello, 
fue precisa también la modifi cación de los estatutos. La sociedad se benefi ció 
por el hecho de que las obligaciones, aunque emitidas en pesetas, habían sido 
adquiridas en francos y, sobre todo, porque, a voluntad del deudor, se podían 
pagar los intereses en pesetas o francos. El robustecimiento de la divisa española 
(ingresos de explotación) frente a la francesa (pago de los compromisos 
fi nancieros) favorecía la operación.
Durante 1919, el tráfi co de viajeros aumentó ligeramente (Gráfi co 7), pero en 
cambio disminuyó, en una pequeña proporción, el de mercancías (Gráfi co 1), como 
consecuencia del 15% de alza en las tarifas. Esta subida había propiciado el desvío 
de una parte del tráfi co a las carreteras, como lo evidenciaba el restablecimiento 
del servicio de carros entre Alicante y La Vila Joyosa. No obstante, la recaudación 
había aumentado, gracias sobre todo al servicio combinado (Gráfi co 8).
Los costes de explotación seguían presionando al alza, pues a pesar de la 
fi nalización del confl icto militar, los precios no habían retornado a sus niveles 
prebélicos. El hecho era especialmente notorio y grave en el caso del carbón, pues 
la compañía había agotado sus reservas de leña, que durante meses había utilizado 
como combustible alternativo. La empresa consideraba que habría que redefi nir las 
fórmulas de explotación, adaptándolas a la importante alza de costes producida. 
Por otro lado, insistía en la necesidad de distinguir las diferentes situaciones de 
las compañías ferroviarias, especialmente entre las que explotaban las grandes 
líneas de vía ancha y aquellas que gestionaban ferrocarriles de vía estrecha, siendo 
en estas últimas mucho mayor la amenaza de caída del tráfi co de mercancías por 
incremento de tarifas y reactivación de la competencia de carros. Por todo lo cual, 
concluía que el aumento de tarifas no era la solución para este tipo de compañías, 
pareciendo inclinarse, de un modo tácito, por un aumento de las ayudas directas 
por parte de la Administración.
54 Los resguardos signifi caban el derecho a percibir una renta equivalente al 85% del importe de la 
garantía estatal de interés de las concesiones.
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El ejercicio de 1919 cerró una etapa difícil en la compañía, tanto desde el 
punto de vista de la explotación como fi nanciero. El progresivo y relativo retorno 
a la normalidad de la explotación y los acuerdos alcanzados con los acreedores 
(obligacionistas y banca Dreyfus) permitieron a la empresa encarar una nueva etapa 
a partir de 192055. En ese año, además, se procedió a la renovación del Consejo 
Gráfi co 7
Número de viajeros e ingresos por viajeros de CFESA, 1915-1920 (pesetas)
Fuente: Memorias de CFESA (1915-1920).
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55 El 27/2/1920 la compañía recibió un compromiso de pago del Estado para recibir cada 15 de 
marzo, desde 1921 hasta el término de la concesión de Alicante a La Vila Joyosa, otorgada según RO 
de 8/7/1911 por 99 años, 299.925,25 pesetas, equivalente al 85% de 352.853,14 pesetas, importe del 
Gráfi co 8
Ingresos por tipo de tráfi co de CFESA, 1915-1920 (pesetas)
Fuente: Memorias de CFESA (1915-1920).
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de Administración56, con la progresiva retirada de los inversores franceses57. Se 
emitieron 20.200 acciones preferentes al 4%, de las cuales 5.000 procedían de la 
conversión de 2.250 acciones ordinarias, quedando el total de éstas reducido a 
7.250 totalmente liberadas. El importe de las 15.200 acciones preferentes fue de 
3.420.000 pesetas, que supuso incrementar el capital social de 4.750.000 pesetas 
a 8.170.000 pesetas.
La renovación de la actividad exportadora provincial permitió un aumento 
del tráfi co durante 1920, excepto en la estación de Alicante, perjudicada por la 
recuperación del tráfi co de cabotaje entre ese puerto y Valencia. A esta competencia 
se le sumaba la de la carretera, agravada por la puesta en marcha de servicios con 
camiones. Con todo, la recaudación aumentó algo más de cien mil pesetas, un 60% 
gracias al tráfi co de viajeros.
En 1920 fi nalizó, pues, la última experiencia francesa en los ferrocarriles españoles, 
coincidiendo con un movimiento generalizado de retirada del capital extranjero de 
España por la presión nacionalista de esos años. Con todo, todavía en 1925 –último 
año de plazo (luego prorrogado) para la nacionalización de los títulos– seguía habiendo 
acciones en manos de inversores franceses58. De todos modos, esa retirada parece 
haber sido más parcial que total. Como se ha constatado en otros casos59, los inversores 
extranjeros cedieron la gestión junto con el capital y la presencia en los consejos de 
administración, pero mantuvieron diversos tipos de relación, principalmente de 
carácter fi nanciero y asistencia técnica. En el caso de CFESA, el hecho de que desde 
un principio el material procediese de compañías españolas y la permanencia de las 
relaciones con entidades bancarias galas sugiere que fue en los aspectos fi nancieros 
donde se mantuvieron los nexos. A falta de otras fuentes, podemos rastrear estas 
relaciones a través de las entidades fi nancieras con las que trabajó la compañía60.
Antes de la puesta en marcha de las líneas, la empresa se fi nanciaba 
básicamente, como hemos visto, a través de Boffi net et Cie (París), Louis Dreyfuss 
5% del interés anual garantizado por el Estado, correspondiente a un capital inicial de establecimiento 
de 7.057.062 pesetas.
Ídem de La Vila Joyosa a Denia, por concesión de RO 27/9/1910 por 99 años, 762.267,36 pesetas, 
equivalentes al 85% de 896.785,13 pesetas, importe del 5% del interés anual garantizado por el Estado, 
correspondiente a un capital inicial de establecimiento de 17.935.702,76 pesetas, Registro Mercantil 
de Alicante, hoja 2785, ff. 101-110.
56 En 1921 fi guraban como consejeros Salvador Canals (periodista y diputado), Leopoldo García 
Durán (abogado, empresario y diputado conservador), Manuel Fernández Barrón (político conservador) 
y el conde de Autol, Memoria CFESA (1922), p. 6. Únicamente Canals procedía del Consejo inicial.
57 En realidad, en las Memorias anuales de la compañía no fi gura el Consejo de Administración, 
ni se hace referencia expresa a la retirada de los inversores foráneos, que colegimos por los cambios 
acontecidos en 1920, la opinión de Broder (1981) y las informaciones posteriores. Así, en 1924 se 
pagaron por primera vez en España los dividendos de las acciones de prioridad, al haber ya muchos 
títulos en manos españolas, Memoria CFESA (1924), p. 10. A fecha 31/1/1926 el 60% de los títulos 
estaban ya en manos de inversores españoles, Memoria CFESA (1925), p. 10.
58 AFFE, MZA: Informes sobre valores de la Compañía del Ferrocarril Estratégico de Alicante 
(1926).
59 Martínez (2002).
60 Memorias CFESA (1911-1934).
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et Cie (París) y Boffi net y Solms (Madrid), aunque ya desde 1911 tenía una cuenta 
abierta en E. Sáinz e Hijos, casa transformada en 1920 en Banco Sáinz (Madrid), 
que mantendrá hasta 1926. Con el inicio de la explotación en 1915, CFESA abrirá 
una cuenta en el Banco de España (Madrid y Alicante), relacionada probablemente 
con las subvenciones estatales, que mantendrá abierta hasta por lo menos 1934. 
No obstante, el grueso de las operaciones hasta 1920 las seguirá manteniendo con 
Dreyfuss et Cie. A partir de la cesión de la gestión a manos españolas en 1921 se 
producen cambios signifi cativos. Se abren cuentas con bancos autóctonos, pero 
sus movimientos, saldo y duración son generalmente reducidos: Banca Marsans 
(1922-1923), Banco de Vizcaya (1924-1927) y Banesto61 (1932-1934). El grueso 
de las operaciones –expresadas básicamente en saldos positivos en cuentas–, 
parece mantenerse con entidades extranjeras, esencialmente francesas (en buena 
parte derivadas del pago de dividendos a los accionistas franceses), como Dreyfuss 
et Cie (hasta 1926), Banque Française et Espagnole62 (1921-1927), la Banque de 
l´Union Parisienne63 (París, 1928-1934) y, sobre todo, el Banco Internacional de 
Industria y Comercio (Madrid y Alicante, 1924-1934)64, del que obtiene un crédito 
de 30.000 pesetas en 1933, incrementado a 40.000 pesetas al año siguiente. De la 
estrecha relación de esta última entidad con la Banca Marsans –que tenía presencia 
en el Consejo de CFESA65–, y de su relación sucesiva con esta compañía, se 
desprende que probablemente este binomio, junto con el Paribas, fuese el referente 
fi nanciero de CFESA a partir de la retirada francesa.
Esta sensación de que no hubo ruptura traumática entre las dos etapas se ve 
reforzada por la continuidad en el Consejo de Administración de representantes 
políticos, generalmente del Partido Conservador, algunos de ellos los mismos que 
al principio o familiares. Es el  caso, por ejemplo, de Salvador Canals Vilaró, 
presidente hasta 1925, o Federico  Loygorry y Vives66.
61 Banesto fue fundado por Paribas en 1902, siendo francés hasta 1927, García Ruiz (2007).
62 Fundada en 1920 por Paribas, Banesto, Banco Urquijo y Banco de Vizcaya. Se disolvió en 1928, 
repartiéndose sus activos entre Paribas, la Banque de l´Union Parisiense y otros dos bancos, García 
Ruiz (2007), p. 96-99.
63 Banco de negocios fundado en 1904 por fi nancieros parisinos, casas de las altas fi nanzas y la 
Société Générale de Bélgica, Bonin (2001).
64 Fundado en 1924 como transformación del Banco de Cartagena llevada a cabo por un consorcio 
internacional, integrado por la Société Générale, Banque Belge, Crédit Internacional de Liége y Credit 
Suisse, más la colaboración de la Banca Marsans, con la que se mantuvo asociada hasta su absorción 
por el Banco Central en 1943, Pueyo (2003), nota 55.
65 José Marsans Claramunt hasta 1929, sustituido ese año por Joaquín Marsans Peix, presidente 
de la delegación en Barcelona; existían también otros consejeros (José Valls Farrés, Octavio Bruix 
y Federico Casas) procedentes del mundo fi nanciero y empresarial barcelonés, posiblemente 
pertenecientes también a la Banca Marsans, Memoria CFESA (1929), p. 9.
66 Militar y diputado liberal por Gandía, 1918-1920, vicepresidente de CFESA en los años treinta e 
hijo de Federico de Loygorri y de la Torre, consejero inicial de CFESA, Manuel Girona, Una miliciana 
en la Columna de Hierro: María “la Jabalina”, Universitat de Valencia. Servei de Publicacions, p. 125. 
Era consejero, junto con el también consejero de CFESA Leopoldo García Durán, de Estudios Cinema 
Español, S.A., constituida en 1931 y que puso en marcha los primeros estudios cinematográfi cos 
españoles en Aranjuez en 1934, año de quiebra de ECESA, http://historias-cinematografi cas.blogspot.
com/2008_10_01_archive.html.
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 Desde su inauguración, la línea férrea representó una mejora importantísima en 
las comunicaciones de la comarca de la Marina, al igual que potenció el complejo 
portuario y ferroviario de Denia, facilitando el transporte de personas y mercancías 
entre las poblaciones intermedias situadas a lo largo de su trazado, como Altea, 
Benidorm o Calpe y la capital alicantina. A pesar de todo, tal y como ocurrió con la 
mayoría de compañías de ferrocarriles de vía estrecha, la explotación comercial de 
la línea por CFESA, traspasada a EFE en 1964 y a FGV en 1986, fue, en su mayor 
parte, defi citaria excepto en el período inicial comprendido entre 1915 y 192667.
7. Conclusiones
La creación de CFESA fue tardía y se inscribe en el segundo impulso legislativo 
a los ferrocarriles de vía estrecha. Como en otros casos, su gestación fue tortuosa 
y mediatizada por especuladores, tanto nativos como foráneos. De igual modo, 
se utilizaron prominentes políticos como hombres de paja que favoreciesen los 
contactos con las administraciones y que permitiesen soslayar la legislación 
nacionalista.
Los inversores extranjeros, en este caso banqueros franceses, trataron de 
minimizar el desembolso de su propio capital recurriendo a las subvenciones 
públicas y a la colocación de obligaciones entre su clientela parisina.
Aunque la construcción de la línea fue realizada por una empresa francesa, la 
mayor parte del material fi jo y móvil, excepto el más sofi sticado, fue proporcionado 
por compañías españolas, en consonancia con las exigencias de los nuevos tiempos 
y los avances de la industria española de construcción mecánica.
La puesta en marcha de la línea se ralentizó por la quiebra de la banca Henrotte et 
Muller y por el estallido de la Primera Guerra Mundial. Ésta tuvo un efecto negativo 
en los resultados de explotación, debido a la infl ación de costes, estancamiento 
de los ingresos, trastornos de los mercados fi nancieros e inestabilidad cambiaria. 
No obstante, su impacto fue menor que en otras compañías ferroviarias y los 
resultados fueron mejorando progresivamente. La competencia del transporte por 
carros supuso una difi cultad adicional, aminorada cuando se implanten servicios 
combinados con otras líneas y se reduzcan las tarifas ferroviarias.
La retirada del capital francés se produce en la posguerra, no tanto por un 
deterioro de los resultados empresariales sino más bien por la desconfi anza 
generada entre los inversores por los problemas con los acreedores, a lo que 
habría que sumar el clima nacionalista imperante en esa coyuntura. No obstante, 
la desinversión fue paulatina y se mantuvieron nexos fi nancieros.
67 Alcaide (2005).
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